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Resumen

Este estudio busca determinar los principales factores que inciden en la decisión de una empresa de realizar 
una Inversión Extranjera Directa (IED), a la vez de describir algunos de los efectos que provoca este proceso 
en las propias empresas inversionistas. Asimismo, analiza el rol del Estado en la protección de las inversiones.

La creciente presencia de IED se ha transformado en un componente relevante de las relaciones económicas 
y comerciales de nuestro país con el mundo, en particular con los países de la región latinoamericana. 

A partir de la Teoría Ecléctica de Dunning1  y sobre la base de 53 entrevistas realizadas a empresas chilenas 
con presencia internacional, se pudo constatar lo siguiente:

1. 	 El conocimiento adquirido por las empresas, unido a su capacidad de gestión y comercialización, así 
como al uso de marcas y tecnología, son las principales ventajas de propiedad. 

2. 	 La elección de un determinado mercado se basa principalmente en su tamaño, en la existencia de una 
demanda no satisfecha y en la posibilidad de establecer alianzas con empresarios locales. Lo anterior, 
unido a la cercanía geográfica, a la posibilidad de acceder a terceros mercados vía exportación y a la 
disponibilidad de recursos naturales (principales ventajas de localización).

3. 	 Un mayor posicionamiento de mercado, la obtención de importantes economías de escala, el control 
de canales de comercialización y un mayor conocimiento conseguido a través de la experiencia en 
negocios internacionales conforman las principales ventajas de internacionalización.

Las empresas de capitales chilenos en el exterior: 

i.	 Gozan de una excelente imagen.

ii.	 Cada año ingresan a nuevos mercados y en los que ya están presentes mantienen y expanden sus 
operaciones.

iii.	 Obtienen un mayor crecimiento y valorización de sus compañías.

iv.	 Estimulan el desarrollo  profesional de su capital humano.

v.	 Obtienen mayores niveles de competitividad y de posicionamiento de mercado.

Sobre esta base, el presente estudio entrega lineamientos de política, orientados a apoyar la inserción 
internacional de las medianas empresas. 

1	 La teoría sugiere que la empresa elige explotar sus ventajas competitivas en el exterior mediante la inversión directa, 
la cual implica convertirse en una empresa multinacional. Para ello debe cumplir con tres grupos de variables, que 
constituyen el denominado “Paradigma OLI”: propiedad, localización e internacionalización (Acrónimo del inglés 
Ownership, Locations and Internalization).
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I.	 Antecedentes y Fundamentaciones

La globalización de los mercados y, por ende, de las actividades económicas es un tema de actualidad 
y los flujos de capital internacional ocupan un lugar destacado en dicho debate. En este contexto, uno de sus 
componentes, la Inversión Extranjera Directa (IED), cuenta con una notable presencia en la literatura actual, la 
cual se ha ido incrementando en el tiempo, conforme dichos flujos han ganado  importancia y cuantía durante 
los últimos años.  

En el caso de Chile, la creciente presencia de sus inversiones directas en el exterior la han transformado en 
un componente relevante de sus relaciones económicas y comerciales con el mundo, en particular con los países 
de la región latinoamericana. En la actualidad, la exportación de capitales nacionales, junto con el comercio de 
bienes y servicios, incide de manera muy significativa en las relaciones económicas de Chile, así como en su 
integración mundial en esta área. Se estima que más de 900 empresas chilenas mantienen inversiones directas 
en el exterior (Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales, DIRECON 2010).

A pesar de la reciente crisis financiera y económica, la Inversión Extranjera Directa (IED) de Chile en el 
exterior registrada en el año 2009 superó el nivel récord de 2008, reflejando la fortaleza de las empresas chilenas 
y el compromiso permanente del país para integrarse a la economía mundial. Hace dos décadas, nuestro país era 
un poco probable inversor extranjero directo. En la actualidad, incluso con la ausencia de políticas explícitas de 
promoción de inversiones en el exterior o la creación de campeones nacionales, Chile se destaca como el tercer 
inversor más grande de América Latina en términos absolutos y como la primera en proporción a su PIB, superando 
a economías emergentes de similar tamaño en otras regiones del mundo (Carlos Razo y Álvaro Calderón, marzo 
2010).

En la literatura económica actual existe un amplio consenso sobre el importante papel que las IED  juegan  
-reestructuración  y  modernización  productiva  de  un país-, así como en la mejora de su competitividad 
(Antonio Fita Catá, 2006). Además de suponer un aporte de capitales, las IED suelen venir acompañadas de 
transferencia tecnológica y know how, reestructuraciones organizativas y cambios  en las capacidades y estilos de 
gestión empresarial. Asimismo, pueden promover la modernización del sector exportador y la interacción de las 
empresas domésticas en “las redes corporativas internacionales”, mejorando el acceso a los mercados exteriores 
y favoreciendo la inserción internacional.

Rosales (2009), al referirse al tema de las redes corporativas internacionales y el acceso a los mercados 
internacionales utiliza el concepto de “cadenas globales de valor”. Estas abarcan desde la investigación y 
desarrollo hasta el reciclaje del producto, pasando por la producción, los servicios de apoyo, la distribución, la 
comercialización, las finanzas y los servicios de postventa. Según el autor, el objetivo de estas cadenas es aumentar 
el contenido de conocimientos en cada una de sus etapas, ya que en ello radica el valor por unidad producida. 
En el actual debate sobre la competitividad aumenta entonces la importancia de los aspectos “intangibles” que 
contribuyen con mayor fuerza a la intensidad de conocimientos de cada segmento de la cadena global de valor. Esto 
es, calidad, oportunidad, conectividad, patentabilidad y registro de marcas, rastreabilidad, inocuidad, conservación 
ambiental y eficiencia energética, entre otros. Todos estos atributos son los que posibilitan la diferenciación de 
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los productos y, con ello, el acceso a los sectores más lucrativos de la demanda, así como una vinculación más 
funcional con las tendencias del cambio tecnológico y de la demanda internacional.

Las estrategias de internacionalización deben favorecer la creación de alianzas y redes extranjeras en diversos 
ámbitos, a fin de que las actividades productivas nacionales insertas en las cadenas globales de valor puedan 
ascender de jerarquía hasta ubicarse en sus eslabones más rentables, mediante un conjunto de inversiones que 
contribuya a elevar su contenido de conocimiento. Ello significa, por ejemplo, reforzar los vínculos entre el comercio 
de bienes y servicios y las inversiones, y situar la innovación en el centro de las políticas de competitividad, a la 
vez de apoyarse en alianzas público-privadas que la estimulen.

“La globalización y los nuevos escenarios del comercio Internacional” plantea  algunos elementos de 
política entre los cuales se debe incluir la “inversión chilena directa en el exterior” entre los objetivos de las 
políticas públicas (Rosales, 2009). El autor plantea que las inversiones en el exterior siguen el ciclo propio de 
internacionalización de las empresas, una vez que éstas han incursionado con algún grado de éxito en los mercados 
internacionales. Al exportar bienes y servicios en forma exitosa, se comprueba rápidamente que el retorno de los 
diversos elementos de la cadena de valor vinculados  a un  producto  determinado -producción, logística, transporte, 
distribución, marketing- varía en función de la intensidad de conocimientos que caracteriza a cada segmento de 
esa cadena. Por lo tanto, el próximo paso en la evolución natural de las actividades exportadoras, sobre todo de 
aquellas de uso intensivo de recursos naturales, es aumentar directa o indirectamente la presencia relativa en las 
cadenas de valor por medio de alianzas con importadores y distribuidores en los mercados de destino.

Como metodología de trabajo se desarrolla un estudio exploratorio por medio de la utilización de técnicas 
cualitativas de investigación. Esto, a través de fuentes secundarias y primarias de información, principalmente 
vía entrevistas semiestructuradas con empresas nacionales y filiales en el exterior y orientadas, por un lado, a 
caracterizar los motivos y factores que llevan a las empresas a expandir sus negocios en el exterior y, por el otro, 
a identificar y sistematizar los principales efectos que el proceso de inversión chilena directa ha generado en las 
propias empresas.

A través del marco conceptual que proporciona la Teoría del Paradigma Ecléctico (Dunning) se conocen y 
detallan los principales factores que inciden para que una empresa chilena decida llevar adelante un proceso de 
inversión directa en el exterior. 
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La Inversión Extranjera Directa (IED) o inversión directa es la categoría de inversión internacional que refleja 
el objetivo de una entidad residente en una economía de obtener un interés duradero en una empresa residente 
en otra economía. La entidad residente es el inversor directo y la empresa sobre la cual se realiza la inversión, 
la compañía de inversión directa. La participación duradera implica la existencia de una relación de largo plazo 
entre el inversionista directo y la empresa y un grado significativo de influencia del primero sobre la gestión de 
la segunda.

La inversión directa comprende no sólo la transacción inicial, que establece la relación entre el inversor y 
la empresa, sino que también todas las transacciones siguientes entre ellas y entre sus empresas filiales.

Una empresa de inversión directa se define como una compañía constituida o no como sociedad, en la que 
un inversionista directo -que reside en otro país- tiene el 10% o más de las acciones ordinarias o su equivalente. 
Las empresas de inversión directa comprenden a las entidades que son filiales (cuando el inversor es dueño de 
más del 50% de la propiedad), a las asociadas (el inversor tiene el 50% o menos) y a las sucursales (100% de la 
propiedad, ya sea directa o indirecta).

Pese al criterio de 10% de propiedad que especifica el manual, algunos países pueden optar por permitir dos 
títulos que implican un cierto grado de juicio subjetivo. En primer lugar, si el inversionista directo posee menos 
del 10% (o ningún porcentaje) de la propiedad, pero tiene una voz eficaz en la gestión, la empresa puede ser 
incluida. En segundo lugar, si el inversor es dueño del 10% o más de la propiedad, pero no tiene una voz efectiva 
en su gestión, la empresa puede ser excluida. Aunque la aplicación de estos dos títulos no se recomienda en este 
manual, los países que aplican estas reservas deben identificar el valor agregado de las operaciones, a fin de 
facilitar la comparabilidad internacional.

II.	 Definiciones Conceptuales
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1.   La inversión chilena directa en el mundo (1990 - 2009)

El Banco Central de Chile lleva la estadística oficial de flujos de capital hacia el exterior. Sin embargo, las 
cifras del instituto emisor incluidas en la Balanza de Pagos y en la Posición de Inversión Internacional de Chile 
son generales. La información por país, en tanto, únicamente cubre las informaciones que recibe de las empresas 
y no incluye la apertura de todos los flujos, así como tampoco  de todos los sectores institucionales (reinversión 
de utilidades, créditos comerciales e inversiones entre filiales). 

La Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), por su parte, señala que la información que 
emplea en su estudio sobre el tema en la región proviene de diversos organismos internacionales, entre otros, 
del Fondo Monetario Internacional (FMI), la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo 
(UNCTAD), la Organización Mundial del Turismo (OMT), la Organización de Cooperación y Desarrollo Económico 
(OCDE) y numerosas instituciones nacionales, sobre todo bancos centrales y organismos para la promoción de 
las inversiones en América Latina y el Caribe, además de la prensa especializada. En particular para las cifras de 
IED hacia el exterior, su análisis se basa en datos de la Balanza de Pagos y en información sobre las actividades 
y estrategias de las principales empresas transnacionales y regionales. 

Un tercer actor es la Cámara de Comercio de Santiago, entidad que de un tiempo a la fecha también presenta 
cifras de IED chilena en el exterior, con la salvedad que basa su información sobre inversiones anunciadas y no 
efectivamente materializadas.

Por otra parte, la Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales (DIRECON) hace un detallado 
estudio que abarca un período de casi dos décadas, principalmente a partir de fuentes abiertas y de la información 
recolectada en las propias empresas a través de entrevistas presenciales. El estudio utiliza como criterio de 
cuantificación el concepto de capital movilizado por compañías e inversionistas radicados en Chile, ya sean 
personas naturales o jurídicas. Este concepto incluye no sólo el aporte de capital realmente materializado por las 
empresas en el exterior sino, además, los créditos garantizados a la empresa filial, la reinversión de utilidades, 
el aporte de otros socios no controladores y otras formas de financiamiento, así como el retiro de inversiones.

Para efectos de este estudio de caso, y con las limitaciones que pudiesen existir, se utilizará como fuente 
de información la que detalla la DIRECON, la cual permite tener una aproximación a la evolución y composición 
de la IED chilena en el exterior.

Según datos de esta institución, “Entre 1990 y diciembre del año 2009, la inversión directa materializada 
en el exterior alcanzó la suma de US$ 51.732 millones, distribuidos en más de 65 países de América, Europa, Asia, 
Oceanía y África. Más de 900 empresas ejecutan en la actualidad un número superior a los 2.000 proyectos. 

Durante el último año, las inversiones directas materializadas en el exterior alcanzaron los US$ 4.316 millones, 
un 17,5% más que en el 2008, que registró US$ 3.672 millones. Se preserva así la clara tendencia exhibida durante 
los veinte años que cumple la actividad de los capitales chilenos en el exterior.”

III.	 La inversión directa de capitales chilenos
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Nueve países concentran un 90,7% de las inversiones materializadas a la fecha: Argentina, Brasil, Perú, 
Colombia, Estados Unidos, México, Australia, Uruguay y Venezuela. Argentina continúa siendo el primer país 
receptor de inversiones chilenas con un 30,3% de la inversión materializada. Le sigue Brasil, con un 19,9% de 
participación; Perú, con un 15,8%, y Colombia, con un 12,3% de participación. En quinto lugar se encuentra 
Estados Unidos, con un 6,9%. 

GRÁFICO 1:  INVERSIÓN DIRECTA DE CAPITALES CHILENOS EN EL MUNDO 1990-2009, FLUJOS ANUALES (US$ MILLONES)

 

Tal como se aprecia en el gráfico, desde inicios de la década de los 90 se observa una tendencia global a 
un aumento en los flujos de IED. Es así como durante los años 1995 y 1997 se registra un crecimiento importante 
de la Inversión chilena directa en el exterior. En este período destacan empresas vinculadas a la explotación y 
comercialización de recursos energéticos y a la explotación de recursos forestales.

Entre los años 2001-2002 se produce una fuerte contracción debido a la crisis económica en Argentina (el 
principal receptor de las salidas de IED de Chile) y la adquisición de Enersis y AES Gener, principales empresas 
eléctricas chilenas que contaban con presencia en el extranjero y que fueron adquiridas por la compañía española 
Endesa.

A partir de 2004 se observa un período de expansión de la IED chilena, en línea con un período de expansión 
de la economía mundial y en el cual destacan las empresas nacionales de la industria manufacturera y compañías 
de una amplia gama de servicios, entre ellos, retail, financiero, informático, publicidad y médicos.

TOTAL INVERSIÓN DIRECTA MATERIALIZADA: US$ 51.732 MILLONES

Fuente: DIRECON. Departamento de Inversiones en el Exterior.
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En general, y tal como se podrá constatar en este estudio, las empresas han salido al exterior motivadas por 
sus ventajas competitivas y de especialización  para acceder más allá de las fronteras a nuevos y amplios mercados.

2.  	 Estructura sectorial de la inversión chilena directa materializada en el exterior (período 
1990 - diciembre 2009)

Según datos de la DIRECON, “La distribución sectorial de la inversión directa en el exterior es fiel reflejo de las 
capacidades competitivas desarrolladas por los capitales nacionales en Chile, tanto en materia de servicios (entre 
los que destacan: retail, informática, servicios inmobiliarios y de construcción, transporte aéreo y marítimo), uso 
eficiente de recursos naturales (generación, transmisión y distribución de electricidad; energía; minería; recursos 
forestales), como en la generación de valor agregado industrial (manufactura, metalmecánica, metalurgia, papel 
y celulosa, química y farmacia)”.

GRÁFICO 2:  INVERSIÓN DIRECTA DE CAPITALES CHILENOS EN EL MUNDO, ESTRUCTURA SECTORIAL, 1990-2009 (PORCENTAJE)

 

En la actualidad, la composición de los flujos de IED ha cambiado considerablemente. El sector de energía 
ha perdido importancia relativa y sectores como servicios e industria registran una mayor participación producto 
de la inclusión de nuevos actores en estos ámbitos. Ellos han iniciado su proceso de internacionalización mientras 
que otros ya se han consolidado en más de un país. 

A junio de 2010 el sector servicios representa casi el 40% de los flujos de IED de Chile en el exterior, llegando 
a la suma de US$21.581 millones.

1. 	 Incluye suministro de gas y agua; generación y distribución de electricidad.
2. 	 Incluye hidrocarburos: petróleo y gas.
3.	 Incluye: construcción, comercio (retail), hoteles y restaurantes, transporte y comunicaciones, servicios financieros, inmobiliario, 

tecnología de la información, otros servicios profesionales.
Fuente: DIRECON. Departamento de Inversiones en el Exterior.
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3.   	Estructura regional de la inversión chilena directa materializada en el exterior (período 
1990 - diciembre 2009)

Según datos de la DIRECON, “En términos regionales, los mercados latinoamericanos2  (incluido MERCOSUR) 
concentran un 83% de la inversión global materializada: MERCOSUR3  representa un 51,8% de la inversión total, 
los países de la Comunidad Andina de Naciones (CAN) reúnen un 29,2% y Centro América y Caribe un 2,1%. Los 
países que componen el NAFTA (TLCAN) representan un 8,7%, en tanto que la Unión Europea alcanza a un 1,6%”.

GRÁFICO 3:  INVERSIÓN DIRECTA DE CAPITALES CHILENOS EN EL MUNDO, ESTRUCTURA REGIONAL, 1990-2009 (PORCENTAJE)

 

La alta concentración de capitales chilenos en Mercosur se explica principalmente por la presencia de los 
dos principales receptores de capitales chilenos: Argentina y Brasil. Entre ambos países concentra el 50% de la 
inversión chilena directa en el mundo. En los últimos años, Brasil ha aumentando notoriamente su participación 
producto de la llegada de capitales chilenos asociados a los sectores de retail y forestal. Aunque Argentina sigue 
siendo el principal país receptor de capitales chilenos, las empresas nacionales han limitado sus inversiones a 
la mantención de sus operaciones.

2	 MERCOSUR, CAN, Centroamérica y El Caribe y Venezuela.
3	 Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay.

Fuente: DIRECON. Departamento de Inversiones en el Exterior.
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 Existen diversos factores que inciden para que una empresa decida llevar adelante un proceso de Inversión 
Directa en el Exterior. Algunos de los estudios que analizan estos factores son: Teoría de Internacionalización de 
Coase (1937), Mundell (1957), Vernon (1966, 1971), Modelo de Internacionalización de Uppsala (1975), Geografía 
Económica de Krugman (1991), Teoría de las Estrategias de las Empresas Multinacionales (año?) y la Teoría Ecléctica 
de Dunning (1980, 1988, 1992).  A continuación se presenta una breve explicación de ellas:

La Teoría de la Internacionalización de Coase (1937) postuló que la expansión del tamaño de las empresas 
reflejaba el hecho de que el costo de utilización del mercado podría ser reducido a través de la internacionalización 
de ciertas transacciones, tales como la investigación y la comercialización y la contratación, entre otros. Así, 
mientras más onerosas fueran los costos del mercado, mayores incentivos tendrían las empresas para expandirse, 
con la finalidad de internalizarlos y, por esta vía, disminuirlos.

Así se explica el crecimiento de las empresas trasnacionales, ya que si los costos nacionales son más altos, 
las empresas tienden a expandir sus operaciones productivas fuera de sus fronteras para reducir los costos 
mediante su internacionalización.

Junto con esta teoría surgieron otros aportes teóricos sobre los factores determinantes de localización de 
las IED bajo el supuesto de competencia perfecta. Es el caso de Mundell (1957), quién planteó la hipótesis de que 
los movimientos internacionales de capital eran determinados por las diferencias en las dotaciones factoriales 
relativas de los países. El modelo predecía que en un contexto de competencia perfecta, y ante un proceso de 
integración económica o eliminación de barreras de entrada a la libre movilidad de capitales, estos deberían fluir 
desde los países con una dotación relativa de abundancia hacia los países con menor dotación o escasez relativa 
y hasta que las productividades marginales de los factores y sus retribuciones se igualasen. 

Así, en el enfoque neoclásico, la entrada de capitales tiene un efecto directo positivo (creador) en el país 
receptor, dado que causa un aumento de la producción y, por consiguiente, de la renta nacional y mejora la 
asignación de recursos. Además, conlleva un efecto indirecto, también positivo, al favorecer la difusión de nuevas 
tecnologías y conocimientos que, según dicha teoría, considera bienes de libre acceso; situación que se aleja de 
la realidad pues requiere de conocimientos previos. 

Uno de los problemas que presentaba este enfoque es que no distinguía entre las diferentes variantes de 
flujos de capital. Por lo tanto, la inversión directa era tratada como cualquier otro tipo de capital, sin considerar 
que esta inversión podía estar motivada por otros factores como el deseo de control empresarial de unas firmas 
respecto de otras. De esta forma, se comenzó a incorporar a los agentes económicos en el análisis y a asociar los 
flujos de inversión directa a las estrategias de las empresas multinacionales (Hymer, 1960).

Otro de los problemas que presentaba el modelo convencional eran sus hipótesis de partida clásicas, 
articuladas bajo el supuesto de competencia perfecta, lo cual impedía explicar el elevado volumen de capital entre 
países industrializados. Esta circunstancia suponía la necesidad de abandonar tales supuestos e introducir otros 
más acordes con la realidad, tales como la existencia de competencia imperfecta, rendimientos decrecientes y 
economías de aglomeración (externalidades vinculadas a la concentración espacial).

IV.  Marco teórico
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Vernon (1966, 1971) resaltó el papel de la innovación tecnológica, los efectos de la economía de escala y la 
incertidumbre en los patrones de comercio entre los países, con lo cual reelaboró la denominada “Teoría del Ciclo 
de Vida del Producto” para explicar por qué el proceso de internacionalización de las empresas se desarrolló a lo 
largo de varias etapas. Primero, comenzando con las estrategias que requieren menor compromiso de recursos 
para terminar con las que requieren mayor compromiso en función de la fase en la que se encuentra el producto 
ofrecido. 

En este sentido, el autor explica cómo puede cambiar la ubicación de las empresas en función del grado de 
estandarización del producto ofertado que, según Vernon, sufre una evolución en su ciclo de vida.

Por su parte, el Modelo de Internacionalización de Uppsala o Teoría Gradualista de la Internacionalización 
(Johanson y Wiedersheim, 1975; Johanson y Vahlne, 1990) nace como resultado de la incapacidad de la Teoría de 
la Internacionalización para explicar las situaciones observadas en las actividades de exportación que realizan 
las empresas.

El enfoque central de este modelo consiste en considerar que un gran número de firmas inician sus operaciones 
en su mercado nacional, siendo la internacionalización de sus operaciones consecuencia directa  de una serie 
de decisiones incrementales. El punto de partida de esta teoría señala que las etapas de internacionalización se 
deben considerar como un proceso global.

El modelo establece que la compañía pasa por cuatro fases en la penetración de un mercado externo:

 • 	 Exportaciones esporádicas
 • 	 Exportación a través de representantes independientes
 • 	 Establecimiento de sucursales comerciales en el extranjero   
 • 	 Establecimiento de unidades productivas en el extranjero   

El modelo predice que la empresa incrementará gradualmente los recursos comprometidos en el país receptor, 
a medida que vaya adquiriendo experiencia en las actividades que realiza en dicho mercado.

La Teoría sobre los Movimientos de Capitales Internacionales y, en particular sobre los flujos de inversión 
directa, adquirió un renovado impulso con la aparición  de nuevos enfoques que permiten relacionar el papel de 
las empresas multinacionales sobre el comercio internacional y las IED y sus interrelaciones mutuas, a la vez 
de introducir nuevos elementos como la competencia imperfecta, las economías de escala, las economías de 
aglomeración y la diferenciación de productos.

Krugman (1991) sentó las bases de lo que hoy se denomina la nueva geografía económica (The New Economic 
Geography). El autor profundiza en las ventajas de localización, relacionadas con la externalidades vinculadas a 
la concentración espacial (economías de aglomeración), la importancia de los costos de transporte, el acceso a 
los mercados y la cercanía a los clientes y proveedores. Estos aspectos ayudan a comprender el elevado volumen 
de inversiones directas en las economías industrializadas, así como  la  concentración  productiva  en  las  áreas 
más desarrolladas de los países.
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Krugman matizó la importancia de los bajos costos de producción (laborales, por ejemplo) como factor de 
localización, mostrando que en ocasiones -en función del peso del costo de transporte- las ventajas de acceso a 
los mercados podrían contrarrestar las ventajas de menores costos productivos. 

Otro enfoque actual se relaciona con “las estrategias de las empresas multinacionales”. La literatura suele 
distinguir dos tipos de inversiones directas sobre la base de estas estrategias: las de tipo horizontal, cuyo propósito 
es la búsqueda de nuevos mercados (market-seeking), y las de tipo vertical, cuya motivación es la búsqueda de 
eficiencia (efficiency-seeking). 

La literatura define la IED horizontal como aquellas inversiones que suponen el desarrollo de “idénticas 
actividades empresariales en diferentes países”, en este caso particular en el país emisor y receptor de la IED 
(Markusen & Maskus, 1999). 

De acuerdo al modelo de Brainard (1993), las empresas se expanden horizontalmente cuando las ventajas 
de acceso directo a los mercados extranjeros (barreras de comercio, costos de transporte y tamaño de mercado) 
superan las ventajas de concentrar la producción en su país de origen (rendimientos de escala creciente). Así, 
cuanto mayor sea el tamaño del mercado y su potencial expansión o mayores sean las barreras comerciales y la 
distancia (costos de transporte), mayor será el incentivo para este tipo de inversión.

En general, en las inversiones de tipo horizontal las filiales operan con elevado grado de autonomía, ya 
que suelen ser responsables de la mayor parte de la cadena de valor y, por consiguiente, pueden desarrollar 
relaciones importantes con proveedores o subcontratar locales, al tiempo que realizan concesiones de venta o 
de servicios técnicos. 

En el caso de la IED vertical, en tanto, la literatura la define como aquella inversión destinada a explotar la 
existencia de diferencias significativas en las dotaciones de factores, entre el país emisor y el receptor. Básicamente, 
el desarrollo de una visión global de los negocios por parte de empresas aún  nacionales les induce a fragmentar 
su proceso de “generación de valor” buscando implantar cada una de las actividades que le son propias en aquel 
país o localización que cuente con las mejores condiciones para su desarrollo (Porter, 1990). Así, las principales 
estrategias asociadas a este tipo de flujos de IED que, mayoritariamente, caracterizan a las corrientes inversoras 
entre países desarrollados y países en desarrollo suelen encontrarse asociadas a la disponibilidad de mano de obra 
o recursos naturales abundantes; los principales conductores de este tipo de inversión (Narula y Dunning, 2000)   

Por lo tanto, mientras el objetivo empresarial de la inversión horizontal es obtener beneficios de las ventajas 
de acceso a los mercados, el objetivo de la inversión vertical es la de beneficiarse de las ventajas comparativas 
de cada país. Como muestra Di Mauro (2000), la mayor parte de los flujos de IED se concentran en los países 
industrializados de naturaleza horizontal, mientras que los flujos entre los países más avanzados y los países en 
desarrollo son mayoritariamente de tipo vertical. Así, la IED vertical, análoga al comercio interindustrial, surge 
cuando los países difieren en sus dotaciones, en tanto que la IED horizontal, análoga al comercio intraindustrial, 
nace entre países con dotaciones similares.

Finalmente, la teoría formulada por Dunning (1980, 1988, 1992), conocida como “Paradigma Ecléctico”, 
surge para tratar de integrar los distintos estudios anteriores. Esta sugiere que la empresa elige explotar sus 
ventajas competitivas en el exterior mediante la inversión directa, la cual implica convertirse en una compañía 
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multinacional (en lugar de entrar en el mercado extranjero vía exportaciones o concediendo una licencia a un 
productor local). Para ello debe cumplir con tres grupos de variables que constituyen el denominado “Paradigma 
OLI”4 : propiedad, localización e internacionalización.

a)	 Ventajas propias o de propiedad: la primera condición para que una IED se lleve a cabo es que el 
potencial inversor tenga alguna ventaja propia o de propiedad como, por ejemplo, una patente, una 
mejora tecnológica, posesión de activos intangibles o imagen de marca que le permitan ser competitivo 
en el mercado nacional. Estas características deben ser transferidas al exterior y ser lo suficientemente 
fuertes como para compensar los costos adicionales, así como las barreras de entrada al mercado 
internacional al que se desea acceder. Estas características específicas de la empresa que, por lo general, 
poseen las multinacionales de éxito son los conocimientos de dominio privado o conocimientos técnicos 
incorporados en: (i) las economías de escala y alcance, (ii) de gestión y de comercialización; (iii) la 
tecnología avanzada que resulta de un fuerte énfasis en la investigación; y (iv) productos diferenciados.

b)	 Ventajas de localización geográfica: una segunda condición para que se realice una IED es que su país 
receptor ofrezca alguna ventaja de localización como bajos costos salariales, disponibilidad de recursos 
naturales, incentivos fiscales, mercados amplios, proximidad geográfica a clientes y marco institucional 
estable, entre otras.

c)	 Ventajas de internacionalización5: finalmente, también deben existir ventajas de internacionalización, es 
decir, que resulte más eficiente o beneficioso utilizar alguna ventaja (por ejemplo, tecnológica) dentro 
del entorno de la multinacional -a través del establecimiento de una filial- que ofrecerla a una empresa 
local. A la empresa que cuenta con estas ventajas le será más conveniente explotarlas por sí misma que 
venderlas o arrendarlas a otras empresas, es decir, internalizar a través de la extensión de su cadena 
de valor agregado. Las ventajas de internacionalización explican por qué una empresa elije un mercado 
extranjero a través de la IED, en lugar de perseguir los modos alternativos y sin control de la propiedad 
extranjera de la actividad. Esto se realiza a través de una extensa investigación para desarrollar 
conocimientos en tecnología y en coordinación con experiencia en la gestión y comercialización. 

Así, el enfoque ecléctico introduce a los agentes económicos, esto es, a las empresas multinacionales y a los 
territorios, cada uno dotado de ventajas específicas como elementos determinantes de los flujos de inversión. En 
este sentido, la interacción de ambos determinará la forma de inserción territorial de la empresa multinacional 
y, en consecuencia, los impactos de las IED sobre la economía del país receptor.

Según John Cantwell y Rajnessh Narula (2001), la globalización ha aumentado la dinámica interactiva entre 
y al interior de las ventajas de propiedad (O), ventajas de localización (L) y ventajas de internacionalización (I), 
así como las características de la firma, la industria y el nivel del país en, al menos, dos maneras. En primer lugar, 
un conocimiento para una explotación eficiente de las ventajas de la propiedad de la empresa multinacional y la 
necesidad continua -y cada vez más crucial- de aumentar y sostener sus ventajas competitivas, lo que  conduce 
a una interdependencia compleja entre la propiedad y las ventajas de ubicación.

4	 Acrónimo del inglés: Ownership, Locations and Internalization.
5	 Estas ventajas derivan de fallas de mercado como la asimetría de información (Markusen, 1995.
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Segundo, la globalización ha afectado a la empresa multinacional en su forma de organizar sus actividades 
transfronterizas como respuesta a los cambios de los límites de la empresa. 

Ambos autores sostienen que el Paradigma Ecléctico proporciona un buen marco conceptual para sintetizar 
teorías complementarias pertinentes o cómo elegir entre las posibles teorías que compiten, a la vez de ayudarlas 
a llevar a la práctica. 

Para entregar un mayor soporte a esta investigación y explicar la internacionalización de las empresas, 
Dunning (1995) revisa y analiza su Paradigma Ecléctico y lo adapta a las consecuencias que puedan tener las 
empresas locales en el proceso de internacionalización con las nuevas alianzas empresariales. Esto, producto tanto 
de la nueva ola de adelantos tecnológicos como de la demanda de una producción impulsada por la innovación 
que exige una mayor cooperación de los agentes económicos. Su análisis se centra en la modificación y adaptación 
de su Paradigma Ecléctico en el marco explicativo en el siguiente sentido:

• 	 En primer lugar, se debiera dar un mayor peso al papel de la innovación a la hora de mantener y aumentar 
las ventajas competitivas. 

• 	 En segundo lugar, en el concepto de ventajas de localización, se necesita ponderar otros factores como 
el territorial y reconocer más explícitamente las actividades económicas, deduciendo que las teorías 
de la cooperación empresarial y la internacionalización de mercados intermedios deben incluir como 
un objetivo concreto de aumento de la competitividad dinámica de las empresas.

•	 En tercer lugar, considera que el supuesto tradicional de que las capacidades de la empresa individual 
están restringidas por los límites de la propiedad. Ya no es aceptable cuando la calidad de las decisiones 
sobre la eficiencia de las empresas está influida muy significativamente por los acuerdos de colaboración 
con otras empresas.
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En esta sección, a través del marco conceptual de análisis que proporciona la Teoría del Paradigma Ecléctico 
de Dunning, se examinan los principales factores que inciden en que una empresa chilena inicie un proceso de 
IED. A partir de estos resultados, se profundiza en los principales efectos que este proceso ha generado al interior 
de las empresas nacionales.

Tal como se describió en la primera parte de este estudio de caso, la principal hipótesis de la Teoría Ecléctica 
es que la inversión directa en el extranjero tiene lugar si la empresa tiene ventajas de propiedad frente a las 
demás compañías. Esto es, si le resulta más beneficiosa explotar ella misma estas ventajas, en lugar de cederlas 
o transferirlas a terceros, y si el país receptor de la inversión posee ventajas de localización. A partir de estos tres 
supuestos se pretende explicar por qué, dónde y cómo se produce la internacionalización empresarial. 

1.   Proceso de recopilación de información

La principal fuente de información de este estudio de caso se basa en entrevistas presenciales realizadas a 
ejecutivos de empresas nacionales tanto en Chile como en el exterior6. La mayoría de ellas se realizaron a filiales de 
empresas chilenas presentes principalmente en América Latina y un país de Europa. Las entrevistas se efectuaron 
durante el segundo semestre de 2008, 2009 y 2010.

A continuación se presenta parte de las preguntas formuladas en cada entrevista:

•	 ¿Cuáles fueron las principales razones y/o  factores que llevaron a su empresa a invertir en xxx? ¿En 
qué año iniciaron sus operaciones?

•	 ¿Qué ventajas comparativas y competitivas de la empresa permitieron asegurar una exitosa inversión 
en xxx?

•	 ¿En qué medida influyó la especialización desarrollada en el mercado chileno sobre la resolución de 
abordar mercados externos?

•	 ¿Qué forma(s) escogió la empresa para implementar su inversión en xxxx? (socios locales o alianzas 
estratégicas con socios de terceros países, compra de activos existentes, inversiones green-field, 
participación accionaria, otras). Explique brevemente

•	 ¿En qué medida contribuye esta inversión al posicionamiento estratégico de su empresa? ¿En qué medida 
ha influido el proceso de inversión en xxx (y/o en terceros países) sobre el flujo de exportaciones de su 
empresa?

•	 ¿En qué otros países ha realizado o realiza inversiones? Participación porcentual respecto de la inversión 
total de la empresa en el exterior.

6	 Las entrevistas fueron realizadas en el marco del desempeño profesional del autor, como funcionario del Departamento de Inversiones 
en el Exterior de la Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales (DIRECON), Ministerio de Relaciones Exteriores.

V.  Factores que inciden en el proceso de Inversión Extranjera Directa chilena
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•	 ¿Por qué su empresa eligió este mercado? ¿Cuáles son los principales productos fabricados y/o 
comercializados por ella en xxx? ¿Cuál es su participación de mercado? 

•	 ¿Cuál es la valoración que su empresa hace del régimen legal para la inversión extranjera en xxx?
•	 ¿Cuáles son los problemas o dificultades que ha debido enfrentar su empresa en  xxx?
•	 ¿Los Acuerdos Comerciales, Acuerdos de Promoción y Protección Recíproca de Inversiones y Acuerdos 

sobre Doble Tributación le han permitido resolver algunos problemas a su compañía? ¿Cómo los evalúa?
•	 ¿Considera usted que las herramientas y el mecanismo que contempla el Estado de Chile (Tratados de 

Libre Comercio, TLCs y Acuerdos para la Promoción y la Protección Recíproca de las Inversiones, APPIs) 
son suficientes para proteger sus inversiones? ¿Los conoce bien?

•	 ¿Podría señalar y explicar brevemente cuáles han sido los principales efectos que este proceso de IED 
ha generado en su empresa y cómo han influido en el desarrollo de su actividad comercial?

El estudio considera el análisis de 53 entrevistas distribuidas en ocho países: Argentina, Brasil, Bolivia, 
Colombia, Ecuador, España, Perú y Uruguay. Salvo en los casos de Brasil, Bolivia y Colombia, el resto de las 
entrevistas se realizaron en el extranjero, en las oficinas de las empresas o en dependencias de la oficina comercial 
respectiva. Las entrevistas asociadas a Brasil, Bolivia y Colombia se refieren a tres entrevistas efectuadas a 
empresas matrices en Chile y que poseen inversiones en los países citados.

Desde el punto de vista de los sectores involucrados en estas entrevistas, éstos corresponden a Construcción, 
Comercio, Industria Manufacturera y Servicios. Los sectores de Comercio y Construcción concentraron cinco 
entrevistas, lo que representa un 9% por cada uno de ellos, respectivamente. Las empresas pertenecientes a 
la Industria Manufacturera, en tanto, registraron 25 entrevistas,  lo que representa el 47% del total de ellas. 
Finalmente, un grupo de 19 empresas representan al sector Servicios, lo que equivale a un 35% de la muestra. 

GRÁFICO 4:  DISTRIBUCIÓN SECTORIAL DE ENTREVISTAS REALIZADAS 

Fuente: Elaboración propia.
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2.   Construcción de categorías y ordenamiento de la información

A partir de las respuestas entregadas, se construyó una base de información almacenada en una planilla Excel, 
en la cual se registraron las respuestas proporcionadas por las empresas. Las respuestas se agruparon de acuerdo 
al tipo de ventajas que proporciona la Teoría de Dunning obteniendo, de esta manera, un registro detallado sobre 
las ventajas de propiedad, de internacionalización y de localización de las compañías entrevistadas.

Una vez ordenada esta información las respuestas se agruparon por categorías o familias de respuestas, 
sobre la base de los siguientes criterios: i) similitud en la respuesta entregada, ii) relación directa con la categoría 
definida, iii) coincidencia de respuestas en diferentes preguntas y iv) afinidad de la respuesta con la categoría 
elegida. 

En aquellos casos en los cuales existió un grado de dificultad en la clasificación de la respuesta, se optó por 
emplear el cuarto criterio de agrupación. 

 

3.   Ventajas de propiedad

En esta sección se presentan los principales resultados obtenidos en relación a las ventajas de propiedad, 
localización e internacionalización que las empresas dicen tener.

De acuerdo a la definición de Dunning, para que una IED se lleve a cabo, el potencial inversor debe tener 
-como primera condición- alguna ventaja propia, ya sea de propiedad o competitiva que le permita competir en 
el mercado nacional como, por ejemplo, una patente, una mejora tecnológica, la posesión de activos intangibles 
o una imagen de marca, entre otras. Los resultados recolectados  permiten demostrar que los inversionistas 
chilenos buscan nuevos espacios donde expandir y profundizar su desarrollo y lo han hecho en aquellos sectores 
de inversión que mejor conocen. Así, una de las características del proceso de exportación de capitales chilenos 
al exterior es la continuidad de las actividades que desarrollan los empresarios. La expansión es horizontal, en 
el sentido que en el extranjero se continúa haciendo lo que se realiza dentro del país. Así lo exponen Markusen & 
Maskus (1999) al definir las IED horizontales como aquellas inversiones que suponen el desarrollo de “idénticas 
actividades empresariales en diferentes países”, en este caso particular en el país emisor y receptor de la IED 

Frente a la pregunta de qué ventajas comparativas y competitivas les permitieron asegurar una exitosa 
inversión en los mercados internacionales y competir de mejor forma en el extranjero, las empresas mencionan el 
conocimiento del rubro en el cual se desenvuelven junto con la especialización lograda en el mercado nacional, la 
capacidad de gestión y de comercialización, la experiencia exportadora previa  y la experiencia lograda durante 
años de competencia en el mercado nacional.

De las 53 entrevistas realizadas se obtuvo un total de 161 respuestas asociadas a ventajas de propiedad. Un 
ordenamiento y clasificación de estas respuestas permiten tener una mirada aún más exacta. Por ejemplo, todas 
las  respuestas que se relacionan con el conocimiento empresarial desarrollado por las empresas se agruparon bajo 
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este concepto. La siguiente tabla permite visualizar el ordenamiento efectuado sobre un total de 60 respuestas 
entregadas. 

TABLA 1:  CLASIFICACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A CONOCIMIENTO EMPRESARIAL

 

Igual procedimiento se implementó con las demás respuestas obteniendo, de este modo, una tabla-resumen 
de las 161 respuestas proporcionadas como ventajas de propiedad. El resultado se presenta en la siguiente tabla, en 
la cual se aprecia  que existen 10 tipos de ventajas que resumen las ventajas de propiedad del grupo de empresas 
entrevistadas. El conocimiento empresarial logrado, así como la capacidad de gestión y de comercialización son 
los principales activos intangibles de las empresas. La marca, la tecnología, el capital humano y la gestión de 
productos, en tanto, explican el 96% de las ventajas de propiedad de este grupo de empresas. El siguiente cuadro 
detalla lo expuesto:

Conocimiento empresarial del rubro
Especialización desarrollada en el mercado nacional
Experiencia exportadora previa
Experiencia previa en el mercado nacional
50 años de competencia en Chile con multinacionales
60 años de know how en productos de soldaduras
80 años de experiencia en Chile
Conocimiento adquirido en el mercado local
El know how del negocio
Especialización del servicio
Especialización, Know How y Tecnología
Experiencia internacional previa
Experiencia nacional e internacional
Experiencia previa en el desarrollo de proyectos mineros
Experiencia y control en el desarrollo de proyectos inmobiliarios
Experiencia y el know how del negocio
Experiencia, gestión del negocio y un adecuado control de gestión del mismo
Know how y el conocimiento del negocio han sido claves para replicar la experiencia en otros países
La experiencia y trabajo desarrollo en Chile ha sido soporte para el trabajo desarrollado localmente
Nuevos conocimientos y competencias en la empresa
Soporte permanente de la casa matriz
Unificación de experiencias y puesto en práctica en cada mercado

Total

17
9
8
8
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

60

Conocimiento  empresarial / Detalle Total

Fuente: Elaboración propia.
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La Tabla 3 presenta una mirada a la consolidación de las ventajas de propiedad y los sectores económicos 
involucrados. En ella se aprecia que las ventajas asociadas a la comercialización del producto son fundamentales 
en el sector de Comercio. Si bien en el caso de la Industria Manufacturera también son relevantes, éstas están 
seguidas del conocimiento empresarial. En este sector son relevantes las ventajas asociadas a la capacidad de 
gestión y al uso de la marca empresarial. Finalmente, el conocimiento empresarial y la capacidad de gestión son 
igualmente importantes en el sector Servicios seguidas del uso de la marca empresarial, el capital humano y la 
comercialización como las principales ventajas de propiedad en este sector.

Conocimientos empresarial
Capacidad de gestión
Comercialización
Marcas
Tecnología
Capital humano
Gestión de productos
Posicionamiento de mercado
Información de mercado
Innovación

Total general

60
33
25
17
9
5
5
4
2
1

161

37%
20%
16%
11%
6%
3%
3%
2%
1%
1%

100%

Consolidación de ventajas de Propiedad Total % Porcentaje

TABLA 2: CONSOLIDACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A VENTAJAS DE PROPIEDAD

Fuente: Elaboración propia.

GRÁFICO 5:  CLASIFICACIÓN DE RESPUESTAS DE VENTAJAS DE PROPIEDAD

Fuente: Elaboración propia.
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4.   Ventajas de localización

De acuerdo a la Teoría Ecléctica de Dunning, una segunda condición para que exista un proceso de IED es 
que el país receptor de esta inversión ofrezca alguna ventaja de localización, situación que explicaría por qué las 
empresas eligen un mercado determinado frente a otros.

En este caso, de las 53 entrevistas ejecutadas se obtuvo un total de 128 respuestas asociadas a ventajas 
de localización. Al ordenarlas y clasificarlas fue posible llegar a un ordenamiento más global respecto de las 
ventajas de localización que distinguen las empresas. Así, y a modo de ejemplo, todas aquellas respuestas que 
dicen relación con alianzas, joint venture o ingreso al mercado con un socio local se agruparon bajo el concepto 
de “Alianzas con empresas locales”. La tabla 4 permite visualizar un ejemplo del ordenamiento realizado.  

TABLA 3:   CONSOLIDACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A VENTAJAS DE PROPIEDAD Y SECTORES ECONÓMICOS 		
	   INVOLUCRADOS

Consolidación de Ventajas
de Propiedades

Comercio Construcción Industria 
manufacturera

Servicios Total
General

Capacidad de gestión
Capital humano
Comercialización
Conocimiento empresarial
Gestión de productos
Información de mercado
Innovación
Tecnología
Marcas
Posicionamiento de mercado
Total general

2
1
5
3

1

2
2

16

2

7

8

14

16
34
4

6
10
1

85

16
4
4
16
1
2

3
5
1

52

33
5

25
60
5
2
1
9
17
4

161

Fuente: Elaboración propia.



23

FACTORES QUE INCIDEN EN LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA (IED) CHILENACRISTIÁN SÁNCHEZ SOLÍS

Esta misma metodología se utilizó para las demás respuestas obteniendo, de este modo, una tabla-resumen 
de las 128 respuestas proporcionadas como ventajas de localización. En base a este nuevo ordenamiento de 
respuestas, el cual se presenta en la siguiente tabla, se puede apreciar que existen 13 tipos de ventajas que 
resumen las ventajas de localización del grupo de empresas entrevistadas. 

Las ventajas que ofrece el nuevo mercado, tales como el tamaño, el acceso a nuevos clientes y la existencia 
de una oferta insuficiente de productos constituye la principal ventaja de localización que las empresas señalan 
en sus respuestas. Junto a ella también figura la posibilidad de acceder a un nuevo mercado a través de alianzas 
con empresarios locales, la cercanía geográfica, la factibilidad de acceder a terceros mercados locales y la 
disponibilidad de recursos naturales, elementos que explican más del 80% de las ventajas de localización en 
este grupo de empresas. El siguiente cuadro presenta un detalle sobre esto:

TABLA 4:  CLASIFICACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A ALIANZAS CON EMPRESAS LOCALES

Acceso inicial a través de Joint Venture con empresas locales
Alianza estratégica con grupo local
Alianzas estratégicas con empresas locales
Asociación con empresas locales
Compra accionaria a empresa local en funcionamiento
Compra de activos de empresa local
Compra de activos existentes y alianzas con empresa local
Ingreso al mercado con socio local
Pertenecer a red de alianzas de ejecutivos locales
Total

1
4
6
1
1
1
1
1
1

17

Alianza con empresas locales / Detalle Total

Fuente: Elaboración propia.
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Tal como se hizo con las ventajas de propiedad, el siguiente cuadro analiza las ventajas de localización desde 
el punto de vista de los sectores involucrados. En él se puede apreciar que las empresas del sector Construcción 
valoran muy positivamente el hecho de entrar a un nuevo mercado con un socio local. Las ventajas que ofrece el 
nuevo mercado, entre ellos, tamaño, nuevos clientes e insuficiencia de productos son ventajas transversales a 
los demás sectores. En el caso de Industrias Manufactureras, junto con esta ventaja destacan la disponibilidad 
de recursos naturales, el acceso a terceros mercados y la cercanía geográfica.

Ventajas del nuevo mercado
Alianzas con empresas locales
Cercanía geográfica
Acceso a terceros mercados
Disponibilidad de recursos naturales
Condiciones atractivas del negocio
Incentivos fiscales
Proximidad cultural
Crecimiento económico
Estabilidad jurídica
Sinergia con otros proyectos 
Bajos costos
Estabilidad Institucional
Total general

34%
13%
13%
11%
11%
4%
3%
3%
2%
2%
2%
1%
1%

100%

43
17
16
14
14
5
4
4
3
3
3
1
1

128

Ventajas de Localización Agrupadas Total % Porcentaje

TABLA 5: CONSOLIDACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A VENTAJAS DE LOCALIZACIÓN

Fuente: Elaboración propia.
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5.   Ventajas de internacionalización

Dadas las dos condiciones anteriores, la empresa deberá decidir si opta por internalizar las ventajas de 
propiedad buscando mayor rentabilidad en los nuevos mercados, es decir, si le resulta más beneficioso explotar 
ella misma estas ventajas en lugar de cederlas.  

Esta sección fue la más difícil de sintetizar, ya que frente a la pregunta de por qué les resultaba más 
beneficioso explotar por sí misma estas ventajas, en lugar de cederlas a un tercero, las respuestas entregadas 
por los entrevistados fueron diversas y más bien orientadas a la posición de mercado que han logrado obtener 
después de volcar en el exterior sus ventajas de propiedad.

Del conjunto de  entrevistas  realizadas  en  este  ámbito  se  obtuvo  un   total   de  82 respuestas asociadas 
a las ventajas de internacionalización. 

Tal como se hizo con las demás respuestas asociadas a ventajas de propiedad y de localización, en esta sección 
se agruparon cuatro grandes ítems. El siguiente cuadro sintetiza las ventajas de internacionalizar la propiedad de 
las empresas. Entre otras, conseguir un importante posicionamiento de mercado, generar economías de escala y 
controlar canales de comercialización, así como lograr una importante experiencia en sus negocios internacionales.

TABLA 6:   CONSOLIDACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A VENTAJAS DE LOCALIZACIÓN Y SECTORES ECONÓMICOS 	
	   INVOLUCRADOS

Consolidación de Ventajas
de Propiedades

Comercio Construcción Industria 
manufacturera

Servicios Total
General

Acceso a terceros mercados
Alianza con empresas locales
Bajos costos
Cercanía geográfica
Condiciones atractivas del negocio
Crecimiento ecónomico
Disponibilidad de recursos natuales
Estabilidad Jurídica
Incentivos fiscales
Proximidad cultural
Sinergia con otros proyectos
Estabilidad Institucional
Ventajas del nuevo mercado
Total General

2
1
1

1

1
2
1
4
13

2
4

1
1

1
2

1

1
13

13
3
1
9
2

14
1

2

25
68

1
10

5
1
1

2
1

13
34

14
17
1

16
5
3

14
3
4
4
3
1

43
128

Fuente: Elaboración propia.
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6.   Resumen de ventajas OLI

El Paradigma Ecléctico de Dunning ha permitido sintetizar los principales factores que intervienen en el 
proceso de internacionalización de las empresas chilenas. Los resultados obtenidos de esta muestra configuran 
el siguiente cuadro que contiene las principales ventajas de propiedad, localización e internacionalización  
(Ownership, Locations and Internalization)  de las empresas nacionales y que explicarían el proceso de IED.

Ventajas de Propiedad (O)

Ventajas de Localización (L)

Ventajas de Internacionalización (I)

Conocimiento empresarial
Capacidad de gestión
Comercialización
Marcas
Tecnología

Ventajas del nuevo mercado (tamaño, nuevos clientes, otros)
Alianzas con empresas locales
Cercanía geográfica
Acceso a terceros mercados
Disponibilidad de recursos naturales

Posicionamiento de mercado
Economías de escala
Control de canales de comercialización
Experiencias en negocios internacionales

Ventajas OLI Ventajas con mayor valorización

TABLA 8: RESUMEN DE VENTAJAS OLI EN EMPRESAS ENTREVISTADAS

Fuente: Elaboración propia.

Posicionamiento de mercado
Economías de escala
Control de canales de comercialización
Experiencia en negocios internacionales
Total general

48%
21%
18%
13%

100%

39
17
15
11
82

Ventajas de Internalización Agrupadas Total % Porcentaje

TABLA 7: CONSOLIDACIÓN DE RESPUESTAS ASOCIADAS A VENTAJAS DE INTERNACIONALIZACIÓN

Fuente: Elaboración propia.
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Según este cuadro, el conocimiento adquirido por las empresas (y por cierto, por sus ejecutivos), unido a la 
capacidad de gestión y comercialización -así como al uso de marcas y tecnología de las empresas- son los principales 
factores de propiedad que las compañías distinguen en su procesos de IED. Junto con ellas, y en menor cuantía 
pero no menos importante, existen otros elementos de propiedad como el capital humano de las empresas, la 
gestión de productos, el posicionamiento e información de mercado y la innovación. Ellos completan los factores 
de propiedad que el grupo de empresas entrevistadas señalan como los más representativos.

En este punto sería importante resaltar, además, que muchas de las empresas entrevistadas señalan como una 
práctica recurrente en ellas el intercambio de información y experiencias en diversas áreas de gestión (definidas 
como “buenas prácticas de gestión”). Esta transferencia de conocimientos logra acortar el proceso de aprendizaje 
y profundiza el conocimiento empresarial en el rubro en el que se desenvuelven las compañías.

Respecto de las ventajas de localización, las empresas entrevistadas indican que la elección de un determinado 
mercado se basa principalmente en su tamaño y, por ende, en los nuevos clientes. En este mercado debe existir 
una demanda no satisfecha plenamente, lo cual configura la oportunidad comercial. Lo anterior es lo que en este 
documento se denomina “ventajas del nuevo mercado”.

Junto con ello, es relevante y creciente el acceso a nuevos mercados a través de algún tipo de alianza 
con empresarios locales. Esta condición de algún modo le permite a la empresa inversionista tener una mayor 
cercanía con la “cultura de negocio del nuevo país”. Un elemento importante, dado que tratar de abrirse camino 
por sí solos frecuentemente no resultó o enfrentaron obstáculos muy difíciles de vencer en el camino. De allí la 
necesidad de buscar alianzas locales.

Ambas características, unidas a la cercanía geográfica, a la posibilidad de acceder a terceros mercados vía 
exportación de productos y a la disponibilidad de recursos naturales, son las principales ventajas de localización 
que las empresas mencionan en sus respuestas. Junto con ellas existen otras como las condiciones del nuevo 
negocio, los incentivos fiscales, la proximidad cultural, el crecimiento económico del país, su estabilidad jurídica e 
institucional, la sinergía que pudiese existir con otros proyectos y el bajo costo. Todas ventajas que las empresas 
entrevistadas señalan como relevantes al momento de tomar una decisión respecto de un proceso de Inversión 
Extranjera Directa.

La internacionalización de las ventajas de propiedad, junto con las ventajas de localización que cada mercado 
ofrece, ha permitido que las empresas desarrollen sus ventajas de internacionalización. Ellas, de acuerdo a las 
opiniones recogidas por los entrevistados, se han traducido en un mayor posicionamiento de mercado, la obtención 
de importantes economías de escala, el control de canales de comercialización y un mayor conocimiento adquirido 
principalmente a través de la experiencia en negocios internacionales.
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A partir de las entrevistadas realizadas también se pudo obtener información relevante sobre los efectos o 
consecuencias que el proceso chileno de IED en el exterior ha implicado para las propias empresas inversionistas. 
A continuación se presentan las principales conclusiones recogidas en este punto.

1.   Desarrollo profesional

Uno de los efectos de la exportación de capitales chilenos en el exterior ha sido el desarrollo profesional que 
se genera en el capital humano de las empresas. En opinión de los propios ejecutivos, los profesionales adquieren 
un mayor conocimiento, comprensión y manejo de temas vinculados a los negocios internacionales. Y aunque 
en la mayoría de los casos el equipo directivo de las filiales en el exterior son ejercidos por personal local, la 
asistencia a directorios, el intercambio de buenas prácticas de gestión y la participación indirecta en la gestión de 
las filiales, así como el cumplimiento de objetivos de la organización en el exterior, generan un enriquecimiento 
del capital humano de la organizaciones.

2.   Crecimiento y valorización de cada compañía

Otro de los efectos asociados a esta experiencia es la valorización de las compañías en el largo plazo. Los 
planes de expansión que las empresas nacionales llevan a cabo les ha permitido ocupar más de una plaza en el 
exterior y, con ello, lograr importantes aumentos en sus niveles de venta y, consecuentemente, aumentar los retornos 
por ventas de sus diversas filiales en diferentes mercados. A modo de ejemplo, y de acuerdo a una publicación del 
diario Estrategia, las principales multinacionales chilenas generan más del 50% de sus ingresos en el exterior. De 
acuerdo con esta publicación, la suma de ingresos provenientes de inversiones en el exterior de las 13 principales 
multinacionales chilenas representa el 54% del total de sus ventas. Siete de ellas generan más de la mitad de su 
facturación de activos en el exterior, en tanto que las restantes lo harán dentro de los próximos años. 

El siguiente cuadro grafica esta situación: 

VI.   Efectos de la IED en las empresas inversionistas
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3.   Competitividad y posicionamiento de mercado

La Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales (DIRECON) expone en su página web que 
“Las inversiones en el exterior han permitido que un importante número de empresas nacionales se posicionen en 
el mercado mundial como verdaderos Global Players. Estas empresas representan: un 35% de mercado mundial 
de procesamiento de molibdeno; un  47% del mercado mundial de nutrición vegetal de especialidad; un  33% del 
mercado mundial del yodo, un 30% de la producción mundial del litio y sus derivados”.
(Fuente: http://rc.direcon.cl/inversion/1418).

Adicionalmente, año tras año las empresas chilenas han ido ganando en posicionamiento de mercado. Así, 
por ejemplo, se puede mencionar que en Argentina las empresas nacionales representan el 70% en carrocerías 
de buses, el 45% en tubos de acero y un 40% en centros comerciales. En Brasil, en tanto, el 60% del mercado 
de laboratorios de cinematografía digital es operado por compañías chilenas, éstas tienen un 35% de presencia 
en el mercado en cables de cobre y un 25%, en galvanizado de estructuras metálicas. En Ecuador, por su parte, 
las empresas nacionales tienen un 60% de participación en el mercado de confites, un 50% en la carga aérea 
internacional y un 40% en el mercado de las pastas. En Perú concentra el 65% de transporte aéreo de carga y 
pasajeros, un 50% de papeles y productos tissue y el 25% del mercado local en comercio de semillas híbridas. Por 
último, en Uruguay, las industria nacional participa en el 100% de paneles MDF, un 85% de papeles y productos 
tissue y el 52% de pañales del mercado local.* (Fuente: DIRECON, Departamento de Inversiones en el Exterior, 2010.)

TABLA 9:  VENTAS EN EL EXTERIOR DE PRINCIPALES EMPRESAS MULTINACIONALES

Enersis
Cencosud
LAN
Empresas CMPC
Falabella
Embotelladora Andina
Fasa
Forestal Arauco
Ripley
CCU
Sonda
Quintec
Parque Arauco

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13

69,2
53,9
72,3
74,5
28,7
68,2
61,4
26,3
30,2
22,0
49,7
22,4
16,2

1.113.725
742.677
392.394
366.386
271.068
156.824
122.661
108.328

68.210
46.906
43.955

3.842
2.695

Nombre EmpresasN° % Ventas en el ExteriorMonto MM$

Fuente: Diario Estrategia, 29 de junio de 2010.
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4.   Imagen de las empresas inversionistas

En general, las empresas chilenas presentes en diversos mercados gozan de una excelente imagen, tanto 
por el producto que generan y ofertan en el mercado local, como por el comportamiento organizacional que 
mantienen durante su permanencia en cada país. Esta apreciación se confirma a través de las múltiples opiniones 
que ejecutivos locales han entregado sobre la imagen que las empresas nacionales proyectan en el exterior. Tres 
factores inciden en esta apreciación:

•	 La imagen-producto. Los bienes y servicios que ofrecen las empresas con capitales chilenos gozan de 
una imagen de buena calidad que responde a buenos estándares técnicos nacionales e internacionales.

•	 La imagen de respeto institucional. En general, salvo casos muy excepcionales, las empresas chilenas 
no se han visto públicamente involucradas en casos de violación de normas legales o reglamentarias. 

•	 Imagen país. La imagen que la sociedad chilena proyecta internacionalmente es la de una economía 
exitosa y ordenada que, por lo general, es tomada como ejemplo de éxito económico y un funcionamiento 
democrático estable.

Estos y otros factores generan una imagen positiva que los diferentes consumidores tienen sobre la economía, 
la sociedad chilena y sus empresas, lo cual se traduce en importantes efectos positivos para las compañías en 
su proceso de internacionalización.
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A través de este estudio de caso se dan a conocer y detallan los principales factores que inciden para que una 
empresa chilena inicie un proceso de Inversión Extranjera Directa (IED). Para ello se utiliza la Teoría del Paradigma 
Ecléctico de Dunning o Paradigma OLI, marco conceptual que se emplea para explicar este proceso. El estudio 
considera, además, el rol de Estado en él -desde el punto de vista de la protección efectiva de estas inversiones, 
así como los mecanismos y herramientas que dispone el inversionista para proteger sus negocios en el exterior. 

A continuación se exponen las principales conclusiones y lineamientos de política pública, de acuerdo a 
la Teoría Ecléctica de Dunning y sobre la base de entrevistas realizadas a 53 empresas chilenas con presencia 
internacional.

El conocimiento adquirido por las empresas, unido a la capacidad de gestión y comercialización y al uso de 
marcas y su tecnología, son las principales ventajas de propiedad que las compañías distinguen en sus procesos 
de IED. 

Asimismo, los directivos de las empresas entrevistadas señalan que la elección de un determinado mercado se 
basa principalmente en su tamaño y  en la existencia de una demanda no satisfecha plenamente, lo cual configura 
la oportunidad comercial. En este marco, las alianzas con empresarios locales son cada vez más relevantes. Ambas 
características, sumadas a la cercanía geográfica, a la posibilidad de acceder a terceros mercados vía exportación 
de productos y a la disponibilidad de recursos naturales, constituyen las principales ventajas de localización.

Un mayor posicionamiento de mercado, el logro de importantes economías de escala, el control de canales 
de comercialización y un mayor conocimiento adquirido a través de la experiencia en negocios internacionales, 
por su parte, corresponden a las principales ventajas de internacionalización.

De acuerdo a los resultados de estudio de caso se corrobora que una de las características del proceso de 
exportación de capitales chilenos al exterior es la continuidad en las actividades que desarrollan los empresarios, 
razón por la cual “la IED chilena es horizontal” (en el sentido que se continúa haciendo en el extranjero lo que se 
realiza dentro del país). De igual modo y, en general, las empresas chilenas presentes en diversos mercados gozan 
de una excelente imagen, tanto por el producto que generan como por el comportamiento organizacional que 
han mantenido durante su permanencia en cada país. Los proyectos de internacionalización que concentran las 
empresas nacionales en los últimos años, por otra parte, han significado un gran cambio en su tamaño, así como 
en los niveles de posicionamiento de mercado alcanzados. Esta mayor presencia y crecimiento ha provocado un 
importante desarrollo profesional en el capital humano de las empresas. 

También se aprecia que, en general, las empresas valoran de forma muy positiva la existencia de acuerdos 
comerciales en los cuales se establezcan las reglas para el comercio de bienes, servicios e inversiones directas. 
Junto con ello, también valoran especialmente la existencia de acuerdos de exención de doble tributación y 
acuerdos de previsión social.

Desde el punto de vista de la protección de las inversiones directas, el Estado chileno pone al alcance de los 
inversionistas los mecanismos necesarios que le permiten una adecuada protección. Los Acuerdos para la Promoción 

VII.   Conclusiones del estudio de caso y lineamientos de política pública
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y la Protección Recíproca de las Inversiones (APPIs), así como los capítulos relativos a la inversión extranjera 
incorporados en los Tratados de Libre Comercio (TLCs)  negociados por Chile otorgan al inversionista -nacional y 
extranjero- el derecho de someter al conocimiento de un tribunal arbitral internacional una diferencia o controversia 
comercial. Estos acuerdos cubren en forma significativa a los países receptores de capitales chilenos. En este 
sentido, el CIADI (Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones) continúa cumpliendo 
un rol destacado en materia de resolución de diferencias de controversias entre inversionistas y Estados.

A partir de este estudio de caso, también es factible proponer algunos lineamientos de política que se 
presentan a continuación.

Si bien, y tal como se ha señalado, el Estado chileno pone al alcance de los inversionistas los mecanismos 
necesarios que le permitan una adecuada  protección de sus inversiones, en la actualidad no existe ninguna 
institución nacional -comprometida de manera formal y sistemática- que apoye a las empresas chilenas que inician 
sus inversiones directas en el exterior.

A partir del año 2011, la Dirección General de Relaciones Económicas Internacionales (DIRECON) ha 
definido que su misión institucional será: “Ejecutar y coordinar la política de Gobierno en materia de Relaciones 
Económicas Internacionales, para promover una adecuada inserción de Chile en el mundo, mediante la negociación 
y administración de acuerdos económicos internacionales, la promoción de exportaciones de bienes y servicios 
nacionales, la colaboración en el extranjero a las entidades que promocionan la inversión extranjera en Chile y 
el apoyo a la inversión chilena en el exterior.” 

Esta última frase, nueva en la misión institucional, releva la importancia de este proceso y la necesidad de 
que las oficinas comerciales de Chile en el mundo, principalmente en los países receptores de inversión chilena 
directa, incorporen de manera formal en sus funciones el apoyo a los inversionistas chilenos en cada mercado (y 
no sólo exista un seguimiento y monitoreo de sus actividades, como actualmente ocurre).

Esta “nueva” mirada de las relaciones económicas de nuestro país debe comprender que el actual contexto 
de globalización al cual se ha incorporado requiere de la colaboración público-privada. Así, las empresas y el 
gobierno deben actuar en alianza para procurar el progreso de la economía en su conjunto y, en particular, de las 
más empresas más pequeñas. 

Por lo tanto, junto con el apoyo a los exportadores nacionales, se propone incluir un programa específico 
para apoyar al inversionista chileno en el exterior. Este programa debiera considerar recursos para el desarrollo 
de actividades como la búsqueda de oportunidades de inversión, asistencia a foros de inversiones y encuentros 
de cooperación empresarial, así como realización de agendas de negocios y búsqueda de  socios estratégicos, 
entre otros. En este mismo orden de ideas se propone, además, una mayor difusión respecto de la legislación y 
normativa para la IED en los estados receptores, obtención de visas de trabajo, alcance y procedimientos asociados 
a los acuerdos de doble tributación, y una mayor difusión de los instrumentos que los inversionistas disponen 
para la solución de controversias.
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Lo que en definitiva se propone es incluir la inversión chilena directa en las políticas públicas y que el 
inversionista tenga la calidad de cliente para postular o demandar servicios específicos que cubran sus necesidades 
y, en una etapa posterior, reciba apoyo en su proceso de internacionalización. 

Es indudable que esta política pública debiera estar enfocada en apoyar principalmente a las pequeñas y 
medianas empresas. En este línea, y considerando que el conocimiento empresarial es una de las principales 
ventajas de propiedad de aquellas empresas que ya han iniciado su proceso de internacionalización, sería de 
mucha utilidad diseñar un programa de “coaching empresarial” para el traspaso de experiencias y aprendizajes 
de estas materias. 
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